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 RESUMO 
O presente artigo tem como finalidade avaliar a aplicação positiva da atividade de fomento pelo Estado 
brasileiro, nos últimos anos, especialmente através da utilização da concessão de créditos pelo Banco Nacional 
do Desenvolvimento, o BNDES, sob a Análise Econômica do Direito (Law and Economics). Também se 
pretende demonstrar como tal aplicação distorce o mercado, podendo contribuir para o aumento dos índices de 
pobreza e submete o setor privado à aprovação, não de seus potenciais consumidores, mas sim de seus 
governantes. Para tanto, serão expostos dados e apreciações econômicas e conceituais. 
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ABSTRACT 
This article’s goal is to evaluate the positive application of the fomentation activity by the Brazillian State, within 
the recent years, especially through credit grant by the National Development Bank (BNDES), under the analysis 
of Law and Economics, and to expose how does the positive application distorts the market, contributing to the 
rise of poverty and submits the private sector to the approval not of potential consummers, but to the approval of 
its governors. Therefore, it will be displayed some data, economic analysis and theoric content. 
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RESUMEN 
Este artículo evalúa la aplicación positiva de la actividad de fomento por el estado brasileño en los últimos años, 
especialmente a través de la utilización de la concesión de créditos por el Banco Nacional del Desarrollo, el 
BNDES, bajo el Análisis Económico del Derecho (Law and Economics). También se pretende demostrar cómo 
tal aplicación distorsiona el mercado, pudiendo contribuir al aumento de los índices de pobreza. 
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INTRODUÇÃO 
 
É difícil encontrar situações mais controversas que os debates acerca dos rumos que 
deve tomar a administração pública. Os posicionamentos que giram em torno do tema são 
heterodoxos e, muitas das vezes, baseados em ideais puros e simples, em previsões atreladas a 
um saudosismo de épocas pretéritas e em práticas gerais puras ou em medidas adotadas por 
nações pelas quais se tenha fascínio. Poucos são, entretanto, os pareceres que levem em 
consideração dados empíricos, a relação de causa e efeito e os resultados pragmáticos que 
determinadas medidas geram. 
Nada norteia tanto os rumos do destino da sociedade, quanto as decisões 
governamentais. Uma lição repetidamente recordada pelos brasileiros, especialmente, ao longo 
de sua trajetória no campo econômico, de modo que dificilmente os desafios contemporâneos da 
nossa sociedade atual não tenham sua gênese nas mazelas geradas pelo regime econômico 
tradicionalmente justaposto em território nacional. Regime econômico este fundado na 
planificação estatal e no alto intervencionismo e dirigismo impostos pelo setor público, a saber o 
que consta em nossa Constituição Federal, primordialmente aquilo transcrito em seu artigo 174:  
 
Como agente normativo e regulador da atividade econômica, o Estado exercerá, na 
forma da lei, as funções de fiscalização, incentivo e planejamento, sendo este determinante para 
o setor público e indicativo para o setor privado. 
§ 1º A lei estabelecerá as diretrizes e bases do planejamento do desenvolvimento 
nacional equilibrado, o qual incorporará e compatibilizará os planos nacionais e 
regionais de desenvolvimento. 
§ 2º A lei apoiará e estimulará o cooperativismo e outras formas de associativismo. 
§ 3º O Estado favorecerá a organização da atividade garimpeira em cooperativas, 
levando em conta a proteção do meio ambiente e a promoção econômico-social dos 
garimpeiros. 
§ 4º As cooperativas a que se refere o parágrafo anterior terão prioridade na 
autorização ou concessão para pesquisa e lavra dos recursos e jazidas de minerais 
garimpáveis, nas áreas onde estejam atuando, e naquelas fixadas de acordo com o art. 
21, XXV, na forma da lei. (BRASIL, 1988, art. 174). 
 
O principal desses desafios que afronta o cotidiano do brasileiro médio, contudo, 
parece ser a manutenção de uma realidade econômica, cuja dinâmica lhe seja perceptível, por 
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meio das relações corriqueiras de consumo, permitindo-lhe, assim, a adaptação de suas escolhas 
e de seu planejamento financeiro. 
Portanto, é dessa necessidade de crivo lógico-consequencialista, que dentro da 
premissa de tomadas sensatas e fundamentadas de decisão no âmbito jurídico, alteia cada vez 
mais a utilização da chamada Análise Econômica do Direito (AED), ou mesmo Direito e Economia 
(Law and Economics). Inegavelmente essencial para o desenvolvimento jurídico e legislativo, mas 
de não menor importância para a construção de uma administração pública sadia, eficaz e 
racional, tendo em vista que está submetida a uma série de normas, leis e princípios vinculantes 
que, necessariamente irão implicar em custos, incentivos comportamentais e uma inevitável 
forma de de manejar e planejar sua procedimentalidade dentro daquilo que é lícito, sem que se 
perca a objetividade e a linha de condução particular.  
 
1 DA ADMINISTRAÇÃO PÚBLICA 
 
De acordo com Di Pietro (2014a), uma das maiores expoentes do Direito Administrativo 
brasileiro, é possível definir, de maneira mais delimitada, como sendo “o ramo do direito público 
que tem por objeto os órgãos, agentes e pessoas jurídicas administrativas que integram a 
Administração Pública, a atividade jurídica não contenciosa que exerce e os bens de que se 
utiliza para a consecução de seus fins, de natureza pública”. 
A administração pública, logo, tem como características primordiais o cumprimento de 
sua função, o respeito aos seus deveres preestabelecidos e a persecução de seus fins. Mediante 
esta concepção, a doutrina jurídica costuma classificar suas funções em quatro grandes grupos, 
dentre os quais, tendo em vista os objetivos do presente artigo, nos interessa a função 
prestacional, definida restritivamente e de maneira equivocada, pela maioria dos autores, como o 
atendimento concreto das carências da sociedade, por intermédio do fornecimento de serviços 
públicos.   
Ora, a partir do momento em que se limita a execução, ou seja, o meio para a 
efetivação da função prestacional, na figura dos serviços públicos é possível dizer que se 
subentende, na abordagem conferida por diversos doutrinadores, a existência irrevogável e 
específica da adoção de determinada linha de conduta administrativa e que, por conseguinte, é 
algo não somente inviável, como também impassível de concretização, sendo outras linhas de 
administração, não estadocêntricas.  
Para além do conceito, até mesmo a utilização do termo “função prestacional” engessa 
as concepções do fazer administrativo e busca criar uma conexão entre função pública e 
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prestação positiva, ou seja, prestação através de um serviço que tem seu exercício na iniciativa 
pública, exclusivamente. Porém, o que é constatado é a dinamicidade da função prestacional, 
primordialmente quando ele se dá através de parcerias público-privadas, ou mesmo através da 
delegação de determinada atividade do setor público para o setor privado1.  
 
1.1 Sentido objetivo da administração pública 
 
Observa-se, para a execução de suas funções, o sentido objetivo da administração 
pública, quer seja, as atividades administrativas. As atividades administrativas, segundo a 
doutrina jurídica brasileira, se dividem entre atividade de fomento, polícia administrativa, serviço 
público e intervenção2. O fomento é definido por Di Pietro (2014b) como sendo aquelas operações 
administrativas de incentivo ao setor privado de “utilidade pública”, a exemplo dos “auxílios 
financeiros, financiamentos e favores fiscais”. Novamente, a doutrina do país peca ao adotar uma 
definição restritiva, quando o que se observa historicamente é uma tentativa governamental de 
aplicar operações fomentadoras a inúmeras áreas do âmbito privado, sem a devida aplicação de 
critérios objetivos acerca daquilo que seria, positivamente, o “setor privado de utilidade pública” 
(uma terminologia genérica e inadequada ao propósito conceitual delimitativo), e ao não subdividir 
a atividade fomentadora em duas espécies de aplicação, garantindo distinção político-econômicas 
entre as medidas adotadas por cada administração.  
Para além desta crítica pontual, é auferível que a atividade fomentadora, nos moldes 
da percepção main stream, se baseia na acepção de entes do direito privado, com vistas à 
possibilidade de propiciação de um regime favoritista, quer seja, uma gerência que tem a 
prerrogativa de beneficiar (favorecer) quem apeteça, dependendo, sua concretização, apenas 
suster aspecto de aparência de coerência e aceitação àqueles a quem for submetida a revisão de 
sua aplicação. Ponto de vista fundado por decorrência lógica da assimilação superposta no 
instituto. Observemos trecho de artigo de Marques Neto (2010, p. 7), onde exibe que: 
 
Na atividade de fomento, aquele aspecto da identificação entre o interesse público 
motivador da intervenção e os interesses privados beneficiários é ainda mais saliente. 
Como ensina Gaspar Ariño, ‘as medidas de fomento supõem beneficiar a alguns sujeitos 
privados concretos, e não a todos’.[...] É próprio da intervenção fomentadora a eleição de 
um setor, de uma atividade ou mesmo de um agente econômico apto a merecer um 
incentivo, um incremento ou um suporte que o torne mais apto ou capacitado a se 
desenvolver e, com isso, ensejar um benefício coletivamente auferível, vez que é 
                                                          
1 Uma exemplificação de função prestacional sendo exercida sem a execução fim da inciativa pública é a concessão a empresas 
privadas de transporte “público”, ou melhor colocado, de transporte coletivo. 
2 Alguns doutrinadores consideram intervenção abrangida na atividade de fomento, contudo, para fins de especificidade na escrita 
deste artigo, tomaremos o posicionamento da gama de doutrinadores que a classificam como uma forma específica de atividade 
administrativa. 
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justamente esse o objetivo da atividade fomentadora. Nenhuma surpresa, portanto, deve 
haver na verificação de que a atuação estatal de fomento privilegie algum privado ou que da 
medida fomentadora resulte a conferência de uma facilidade ou de um favorecimento ao 
desenvolvimento de atividade a cargo de um particular. Se tal atividade corresponder um 
benefício público dimensionável e compatível com objetivos legítimos a serem perseguidos 
pelo poder público, será lícita e legítima a ação de fomento ainda que dirigida apenas a 
algum(ns) privado(s). 
 
1.2 Aplicação positiva e aplicação negativa 
 
Como expresso anteriormente, é prudente subdividir a aplicação das atividades entre 
“aplicação positiva da atividade fomentadora” e “aplicação negativa da atividade fomentadora”3. 
Não há somente a maneira estrita, fundada nas prestações de fazer, de aplicar o fomento à 
iniciativa privada, mas, da mesma forma, há um sentido oposto e de maior amplitude, cujas 
origens coincidem com as primeiras concepções de Estado que busca concretizar esta atividade 
através das prestações baseadas na concepção de não fazer, ou mesmo de deixar de fazer.  
Temos, portanto, que as “aplicações positivas da atividade fomentadora” são aquelas 
baseadas no fazer da administração pública, corriqueiramente expressas pelos autores jurídicos 
tradicionais, tais quais os subsídios, os financiamentos a regimes diferenciados de juros e 
concessões exclusivas setoriais ou a organizações específicas. Já as “aplicações negativas da 
atividade fomentadora” são aquelas cujo alicerce está no deixar de fazer, ou no não fazer, tais 
quais a diminuição na carga tributária, simplificação e redução burocrática. Como exemplo de 
aplicação negativa da atividade fomentadora é possível citar o programa Empreenda Fácil, por 
iniciativa da prefeitura da cidade de São Paulo, que buscou, em uma primeira fase, reduzir o 
prazo de abertura das chamadas empresas de baixo risco4  de uma média de cem dias para uma 
média de uma semana. Está vinculada, portanto, a uma negativa de imperativos, por parte da 
administração pública, com o propósito de aliviar o jugo do Estado sobre a iniciativa privada, 
permitindo uma operacionalidade mais eficiente.  
 
2 O CONCEITO DE MERCADO 
 
Não é nenhuma surpresa, em sociedades historicamente marcadas por um ambiente 
hostil ao desenvolvimento econômico e aos empreendedores, bem como por uma esperança 
desproporcional e inteligível naqueles indivíduos que regem administração e a legislação pública 
                                                          
3 Faz-se imprescindível não confundir “fomento negativo” e “fomento positivo” com “aplicação positiva” e “aplicação negativa” da 
atividade, que, aqui, são classificações propostas com o intento didático de exposição da realidade fática nacional. 
4 Definidos, de acordo com o site oficial da prefeitura, como sendo aqueles “situados em edificações com área construída inferior a 
1.500 m² ou instalados em área de até 500 m², independentemente do porte da edificação, desde que não demandem 
licenciamentos específicos como o ambiental”. (SECRETARIA ESPECIAL DE COMUNICAÇÃO, 2017). 
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(como se o fato de comporem o setor público os caracterizasse como pessoas beatificadas), que 
se compreenda o mercado como algo abstrato, complexo de se conceituar, porém passível de 
controle e racionalização planificada, ou seja, uma espécie de essência suscetível a um  molde 
de acordo com as concepções daqueles que supostamente o controlam. 
Essa concepção não passa de uma tremenda fábula não correspondente a realidade 
técnica. O mercado, conforme explicitava Ludwig von Mises, economista austríaco, mentor de 
Friederich August von Hayek, prêmio Nobel de Economia em 1974, é: 
 
Um processo, impulsionado pela interação das ações dos vários indivíduos que cooperam 
sob o regime da divisão do trabalho.  As forças que determinam a — sempre variável — 
situação do mercado são os julgamentos de valor dos indivíduos e suas ações baseadas 
nesses julgamentos de valor.  A situação do mercado em um determinado momento é a 
estrutura de preços, isto é, o conjunto de relações de troca estabelecido pela interação 
daqueles que estão desejosos de vender com aqueles que estão desejosos de comprar.  
Não há nada, em relação ao mercado, que não seja humano, que seja místico.  O processo 
de mercado resulta exclusivamente das ações humanas. (MISES, 2010, p. 315) [Grifos do 
autor] 
 
À grosso modo, não é possível escravizar o mercado aos próprios deleites. Isso 
pressupõe controlar as ações de cada ser humano, o que demandaria uma entidade autoritária, 
onipresente, onisciente e onipotente. O que é feito, no entanto, ora por simples ignorância, ora 
por completa má fé, em nome da defesa do “estímulo” ou do “conserto” do mercado, é a 
destruição de riquezas conjugada com restrições cada vez mais significativas à sua criação. Ou, 
ainda, cria-se uma maquiagem da situação verídica mercadológica. Como saldo final dessa 
manipulação, observa-se a concentração de haveres e poder nas mãos do Governo e de seus 
achegados. 
 
3 ALGUNS DADOS SOBRE O BNDES 
 
Antes da análise consequencial propriamente dita, é preciso expor alguns dados do 
BNDES para que se tenha uma compreensão mensurada da extensão daquilo que está sendo 
examinado.  
Conforme divulga o próprio banco em seu site, no setor de transparência, a evolução 
de seus desembolsos foi: em 2007, 64 bilhões e 892 milhões de reais. Em 2008, 90 bilhões e 878 
milhões de reais. Em 2009, 136 bilhões e 356 milhões de reais. Em 2010, 168 bilhões e 423 
milhões de reais. Em 2011, 138 bilhões e 873 milhões de reais. Em 2012, 155 bilhões e 992 
milhões de reais. Em 2013, 190 bilhões e 419 milhões de reais. Em 2014, 187 bilhões e 837 
milhões de reais. Em 2015, 135 bilhões e 942 milhões de reais. Em 2016, 88 bilhões e 257 
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milhões de reais. A seguir, uma tabela disponibilizada pelo banco com valores               
aproximados dos desembolsos: 
 
Figura 1 – Valores aproximados dos desembolsos do BNDES 
 
Fonte: BNDESa. 
 
Observamos que entre o período de 2007 a 2010 há a acentuação mais brusca de 
dispêndio financeiro. De uma quantia de 64 bilhões e 892 milhões de reais, o banco passa a 
liberar, em 2010, 168 bilhões e 423 milhões de reais, um aumento de aproximadamente 260% 
nos desembolsos. Além disso, é possível diagnosticar que entre 2007 e 2013, ano de maior 
desembolso, o acréscimo do dispêndio é de pouco mais de 290%. O BNDES foi, uma das 
principais bandeiras para “estímulo” econômico das últimas administrações públicas no país, o 
que explica essa significante ampliação de desembolsos da companhia. Desses financiamentos, 
cerca de aproximadamente 70% são direcionados para empresas de grande porte, conforme o 
gráfico à seguir: 
 
Figura 2 – Desembolsos por porte de empresas 
 
Fonte: BNDESb 
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Para além das quantias gastas, é imprescindível buscar de onde provêm os recursos 
do BNDES. Conforme informações apresentadas pela instituição: 
 
Figura 3 – Origem dos recursos 
 
Fonte: BNDESc 
 
Como é demonstrado, cerca de mais de oitenta por cento dos recursos do banco são 
oriundos de recursos governamentais, ou seja, dos pagadores de impostos. 
 
4 TEORIA DOS JOGOS NA APLICAÇÃO POSITIVA DA ATIVIDADE DE FOMENTO 
 
A teoria dos jogos auxilia a compreender aspectos singulares, relativamente ao 
emprego positivo da atividade de fomento: o estímulo que representa para a inclinação dos 
agentes econômicos a práticas corruptivas e a deformação da dinâmica regular de mercado, em 
termos de longo prazo. 
Antes de mais nada, cabe expor que a teoria dos jogos se resume na investigação das 
deliberações entre indivíduos, na medida em que suas interações constituem interdependência, 
semelhantemente a uma partida estratégica. Condição estrutural posta as ponderações pessoais 
a serem elaboradas que levarão em conta não somente o arcabouço informacional disponível, 
mas, da mesma forma, buscarão computar as possíveis consequências de seus vereditos e da 
positivação das respectivas condutas propostas. 
Na esfera da Análise Econômica do Direito, a lei ou o instituto jurídico integrante de 
determinado tabuleiro, sagra-se como mera zona preluditória, ou seja, a posição de largada para 
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o exame metodológico, cumprindo função de franca “indutora de comportamentos” (RIBEIRO; 
GALESKI JUNIOR, 2015, p. 127). 
Preliminarmente, para ilustrar, através de um critério que retrate a generalidade da 
teoria, há de se valer do Dilema da Ponte (BARRICHELO, s/d.)5. Neste curso, há, portanto, 3 
pontes distintas que viabilizam a travessia de um rio. A primeira ponte é, incontestavelmente, 
livre de percalços. A segunda, por sua vez, se localiza rente a uma encosta rochosa, de onde se 
desprendem grandes pedregulhos. Por fim, a terceira serve de via à locomoção de serpentes 
altamente venenosas. Haja vista que a contingência de acidentes é factível e notória, as 
autoridades da região fixaram uma placa de alerta que informa que a probabilidade de ser 
alvejado por uma rocha, na ponte de número 2 é de dez por cento, enquanto a probabilidade de 
sofrer uma investida de víbora, na ponte de número 3, é de vinte por cento.  
Presuma que um sujeito B, tomado por ódio, está no encalço de um jovem A.  Este 
sabe que aquele primeiro o espera em algum ponto do outro extremo do rio, na saída de uma das 
três pontes, que desembocam em regiões diversas, portando inclusive uma metralhadora 
Kalashnikov. B, por conseguinte, e assim conseguirá atingir seu maquiavélico objetivo, na 
hipótese de optar pela saída da ponte em que A ingressar.  Enquanto o esquivo calcula o 
caminho ao qual deve aderir, seu oponente empenha-se em predizer seu método de 
discernimento. Consequentemente, eleger a ponte mais segura parece um equívoco, pois B 
estaria ali a espera para emboscar A. Considera-se, logo, a escolha da ponte número 2 visto que 
há uma probabilidade de 10% de revés, adicional àquele que pode vir a ser empregado pelo 
carrasco. Porém, se o evadido assimilou tal percepção, o algoz é capaz de prognosticá-la. Da 
mesma forma, a opção pela terceira passagem, com risco adicional de 20% de adversidade, pode 
ser antevista por B. Há, pois, uma disputa estratégica, entre as partes, pelo julgamento estrito que 
conduza ao perfazimento de seu escopo, na presença de uma conjuntura em que os movimentos 
de um interferem nos movimentos do outro.  
No domínio dos estudos sobre a teoria em tela, destacam-se três célebres 
contribuições: o Jogo de Soma Zero, de John von Neummann; o Dilema do Prisioneiro, de Albert 
Tucker; e o Equilíbrio de Nash, de John Nash (ROSS, 2016a). 
 
4.1 Jogo de soma zero 
 
Este modelo é o sustentáculo para a averiguação de um cenário em que aquilo que um 
conquista, o indivíduo diverso perde, ou, isto posto, ninguém aufere vantagens.  
                                                          
5 Assim denominado pelo autor. 
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É possível apresentar uma gravura acerca deste paradigma, traduzida pelo conflito 
entre dois produtores de soja que pactuaram uma parceria para o desenvolvimento de 
determinada safra. Ao passo em que o primeiro disponibilizou a terra e parte do maquinário 
necessário, o segundo ficou responsável pela matéria prima e pelos dispositivos remanescentes 
necessários ao empreendimento.  
No contrato, que está a ser elaborado, uma cláusula prevê que, em vez de viabilizarem 
conjuntamente a venda e repartirem os lucros, perante a indispensabilidade de que cada uma das 
partes comercialize sua porção da colheita com clientes de longa data, a fim de perpetuar a força 
de suas relações negociais com estes terceiros, o fruto da iniciativa deve ser alocado a um pátio 
onde será realizado o seu partilhamento.  
Sabe-se que cada um deve receber metade do resultado alcançado. O advogado 
encarregado da confecção do contrato, contudo, verifica com os contratantes que, no intuito de 
garantir a seguridade do processo, os custos para designar e ocasionar que um intercessor 
imparcial efetue a partilha são elevados, o que consumiria parcela significativa do lucro. A 
alternativa é, portanto, que os próprios negociantes diligenciem no sentido de distribuir as sacas 
de soja.  
Na hipótese de ambos tomarem conjuntamente a responsabilidade pela divisão, atritos 
podem ser gerados, levando a um litígio, quer seja na justiça comum, quer seja na arbitragem, o 
que ocasionaria deterioração dos ganhos financeiros. Já na eventualidade de apenas um dos 
produtores encarregar-se da atividade alocativa, há a possibilidade de que, por culpa ou por dolo, 
este venha a empregar um método que o privilegie com uma quantidade maior de sacas.  
Utilizando-se do jogo de soma zero, o jurista sana o impasse ao registrar no 
documento que determinado produtor será responsabilizado pela partilha das sacas de soja entre 
duas zonas do pátio, enquanto o outro será aquele a escolher qual das zonas lhe pertence. 
Assim, o advogado estipula as regras do jogo, de modo que elas venham a submeter as partes 
ao regime de cooperação, a impelir aquele que irá realizar a divisão do fruto da produção a fazê-
lo da maneira mais imparcial e eficiente possível, sob risco de prejudicar a si mesmo, uma vez 
que o outro contratante será o primeiro a designar a porção que lhe pertence. 
 
4.2 Dilema dos prisioneiros 
 
O Dilema dos Prisioneiros, ao contrário do último modelo apresentado, constitui um 
jogo não-solidário, em que cada agente não possui dados completos sobre a postura do outro.  
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O padrão é classicamente exemplificado em um enquadramento no qual a polícia 
consegue deter, temporariamente, dois investigados, os quais sabe-se terem consumado um 
crime de alta punibilidade. Todavia, os apuradores não conseguiram registrar os indícios de 
materialidade do crime, motivo pelo qual almejam arrancar-lhes a declaração de culpabilidade, 
devidamente comprovada pelos próprios homens. Sob quaisquer circunstâncias, contudo, a 
polícia já está em poder de provas para condená-los por um crime de menor punibilidade.  
Cada um dos retidos é destinado a cômodos diversos e individuais de interpelação. Os 
oficiais, devidamente instruídos nas táticas embasadas em teoria dos jogos, rearranjam as 
especificidades da conjuntura factual. Estipulam que, na hipótese de um dos investigados admitir 
a materialidade do crime de maior punibilidade e o cúmplice não, aquele que revelar é liberto e 
fica imune de ambas as denúncias, enquanto aquele que se quedou inerte é submetido às 
providências legais. Porém, na ocasião da confissão recíproca, tanto um quanto outro, são 
incriminados pelo ilícito de maior reprimenda, com a particularidade da concessão de redução de 
pena.  
Neste panorama, a privação de informações e a dependência entre o resultado final e 
as escolhas de terceiros provocam o estrategista a assumir que proposta mais sensata, do ponto 
de vista da individualidade, é assumir e comprovar a materialidade do pior crime. Isto se deve, 
porquanto o investigado desconhece a inclinação de seu conluiado, o que suscita a ponderação 
de que a única maneira de auferir um benefício, de forma desvinculada às escolhas e 
particularidades alheias é a confissão. Ademais, os retidos não são capazes de predizer se a 
polícia, futuramente, será capaz de localizar algum indício probatório de materialidade do ilícito de 
maior punibilidade, conjuntura na qual os benefícios não seriam concedidos.  
 
4.3 Equilíbrio de Nash 
 
Assim como explica Ross (2016b), o terceiro paradigma é repercussão do 
desenvolvimento de sucessivas obras de John Nash. Em que parte da premissa de que os 
envolvidos perseguem é a maximização de seus ganhos. Em determinado contexto, porém, é 
racional que renunciem a um provento robusto, com vistas ao benefício de todos, 
equivalentemente. Ou seja, um agente se comportará, constantemente, da mesma maneira, 
desde que tenha a convicção de que os demais assim também hão de se portar.  
Quanto mais elevados os dados acerca das tendências e da conduta dos outros 
players, mais elevada será a viabilidade da equiparação, quer seja, da escolha de uma jogada 
que responda harmonicamente à jogada do outro jogador (ROSS, 2016c). 
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4.4 Crivo aplicado à corruptibilidade 
 
A teoria dos jogos auxilia-nos, pois, a interpretar possíveis movimentos e esmiúça 
corolários a se expectar, ante o império de regras e circunstâncias fáticas específicas. Logo, no 
contexto do presente tema, a sobreposição deste crivo à perspectiva de sua apreciação, é capaz 
de elucidar o motivo pelo qual representa estímulo para a inclinação dos agentes econômicos a 
práticas corruptivas.  
Didaticamente, compreensões básicas acerca dos estudos sobre criminalidade, podem 
ser traduzidas por uma sistematizadora expressão matemática.  A expressão dispõe o aumento 
da “probabilidade” de um indivíduo corromper-se, quando: 
𝑩− 𝒑 ∙ 𝑪 > 𝑾 (1) 
Onde: 
𝑩 =  Benefício;  
𝒑 =  Probabilidade de ser pego;  
𝑪 = Custo da punição;  
𝑾 = Ganho no setor legal. 
Em resumo, de acordo com este sucinto modelo teórico, a corrupção ocorre se, para 
determinado sujeito, os benefícios auferidos superarem as probabilidades de ser pego e o custo 
da punição pelo ilícito e, se todo este primeiro membro da expressão for maior do que os ganhos 
que se poderia obter ao permanecer na legalidade. Insta salientar, contudo, que os elementos 
não se referem a somente fatores jurídicos ou financeiros, mas também, exemplificadamente, a 
sanções eleitorais (a exemplo da perda de votos ou exclusão do partido), sociais e laborais. 
Prosseguindo, os agentes econômicos, por mais bem estruturados que estejam, não 
dispõem de todas as informações necessárias para suas tomadas de decisão. Intentam, pois, 
empregar aqueles dados que possuem com a finalidade de maximizar a eficiência dos meios 
empreendidos para a persecução de seus objetivos. Encontramo-nos todos, por conseguinte, em 
uma conjuntura de apreensão incompleta de dados. Em um panorama amplo, de mercado, 
composto por uma diversidade considerável de jogadores, esse aspecto é verificado de maneira 
ainda mais consistente6. Nenhum player sabe o movimento que seus correspondentes opositores 
irão tomar. As estratégias baseiam-se, consequentemente, nos dados disponíveis e no cenário 
esboçado pelos indutores da partida. Os dispositivos legais, implementadores de “incentivos” à 
iniciativa privada, consistem, destarte, em regras moldadoras do tabuleiro sobre o qual os 
                                                          
6 Para mais informações, ler o artigo de Friederich A. von Hayek, “O uso do conhecimento na sociedade” (HAYEK, 1945). 
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agentes econômicos concorrem entre si. Exercem, por consequência, influência ativa na 
caracterização do planejamento estratégico dos partícipes.  
Neste arranjo, no painel demarcado, visto que se trata de um cenário macroeconômico, 
os jogadores desconhecem as características ponderadas pelo restante dos inúmeros 
competidores. É associável, pois, à disposição externalizada no “Dilema do Prisioneiro”. Há, deste 
modo, um parâmetro ímpar, interventor na composição da tática e da dinâmica deste jogo: o 
regramento sugestivo. A aplicação positiva da atividade de fomento, por parte da administração 
pública, funciona como a proposta feita pelos policiais a cada um dos detidos. Ela integra a base 
de dados assimilada pela generalidade dos agentes econômicos. Consiste, portanto, em uma 
informação que cada um dos players sabe que o outro tem, passível de compor o silogismo, no 
processo de elaboração do método de deliberação. Os subsídios, os financiamentos a regimes 
diferenciados de juros e as concessões exclusivas setoriais ou a organizações específicas (dentre 
outros) estão lá, disponíveis para os participantes que se interessarem; retiradas dos demais 
integrantes que compõem o tabuleiro e que não possuem, categoricamente, acesso a tais 
benefícios ou que optarem por sua não persecução; e “ofertados” por aqueles que, sem deixar de 
constituir o papel de competidores ativos, esculpem os preceitos do jogo. 
Cada agente econômico, por conseguinte, ordena suas metas em disposição de 
preferência, a levar em consideração as prováveis estratégias de seus concorrentes. A partir daí, 
avaliam os custos de transação, quer seja, os custos de busca, de negociação e de 
monitoramento, de cada tática que vise maximizar a efetivação de seus propósitos e ponderam o 
cardápio de jogadas que melhor se compatibilize com sua estratégia. Desta feita, a concessão de 
benefícios, por aqueles poucos que são capazes de ajustar e de reestruturar a partida em favor 
de determinados partícipes em detrimento dos outros, constitui, nestes termos de jogo, um indutor 
“dominante” tanto para o sucesso dos agentes comerciais, quanto para o êxito e conservação da 
condição de agentes “escultores” do regramento aplicável. Isso ocorre de maneira que, padrão 
geral, os players de maior efetividade, sejam comerciais ou “escultores”, serão aqueles que 
estipularem, entre essas duas classes, uma relação de aplicação positiva da atividade de 
fomento, na qual são privilegiados os participantes comerciais que, em regime de disputa espúria, 
ofertarem a maior parte de seus eventuais lucros e sua lealdade ao participante “escultor” que 
vier a modelar o tabuleiro em seu benefício. Em vista disso, os players que não deliberarem neste 
fluxo de corrupção serão cada vez mais suprimidos, enquanto são, paulatinamente, ultrapassados 
pelos aderentes.    
É preciso frisar, entretanto, que os efeitos deste tumor estrutural estão limitados ao 
binômio “possibilidade/viabilidade”. Enquanto a “possibilidade” diz respeito às ferramentas 
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existentes para a corroboração da manipulação frívola do ambiente produtivo nacional, a 
“viabilidade” é tomada aqui como a tradução gramatical da expressão matemática exposta 
anteriormente. Este binômio, em conjunto, respectivamente, rege a factibilidade e o grau de 
atratividade de operação das consequências advindas de seu efetivo [des]funcionamento. São, 
porém, índices mutáveis, sujeitos a alteração de fatores estruturais, conjunturais e tecnológicos.  
Múltiplos exemplos suspeitas de práticas corruptivas fraudulentas, ocasionadas pela 
aplicação positiva da atividade de fomento, podem ser concedidos, não somente desdobrados em 
território pátrio, mas, semelhantemente, em vários outros países.  
Um dos mais célebres se funda nas investigações do Ministério Público Federal contra 
Joesley e Wesley Batista, acionistas da JBS. Referentemente a uma delas, os irmãos teriam sido 
beneficiados pelo financiamento do Banco Nacional do Desenvolvimento, na aquisição da 
empacotadora americana de carnes Swift & Co no ano de 2007. Segundo o site Pig Progress, a 
transação teria envolvido uma entrada em U$ 225 milhões e a constituição de uma dívida de U$ 
1,2 bilhão em dívidas, adicionadas de formas diversas de despesas (PIG PROGRESS, 2007). 
O segundo exemplo de indícios de corrupção abarca uma vastidão de instituições de 
diversos países. Constitui a denúncia de que houve fraude e pagamento generalizado de 
propinas para a escolha do Rio de Janeiro como sede dos Jogos Olímpicos de 2016. De acordo 
com o Ministério Público da França, U$ 2 milhões foram transferidos, por intermédio de empresas 
de Arthur Cesar M.S. Filho, que foi contratado pela administração de Sérgio Cabral em regime de 
prestação de serviços, para a família de Lamine Diack, presidente, à época, da Associação 
Internacional das Federações de Atletismo e integrante do Comitê Olímpico Internacional. Na 
vigência das administrações de Sérgio Cabral, Arthur Filho chegou a figurar como um de seus 
maiores contratantes, em negócios cujos valores se aproximaram à quantia de R$ 3 bilhões, 
segundo reportagem veiculada no jornal Estadão (NETTO, 2017). 
O terceiro caso a ser retratado é aquele ocorrido na Coréia do Sul, responsável por 
desencadear o processo de impeachment da ex-presidente Park Geun-hye. Choi Soon-sil, amiga 
próxima de Park, foi acusada de se utilizar de documentos oficiais do governo para pressionar 
grandes companhias a “doarem” vultuosas contribuições financeiras a fundações controladas por 
ela. 
Por fim, o periódico El País, em sua versão brasileira, elenca, em uma de suas 
matérias, uma série de oportunidades em que filiais da alemã Siemens incorreram em corrupção. 
Em Israel, teria repassado U$ 20 milhões a oficiais públicos, a fim de tomar parte na construção 
de matrizes elétricas; na Venezuela, U$ 16 milhões para ser encarregada do desenvolvimento da 
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malha ferroviária; e, no Brasil, teria pago € 8 milhões, com vistas à implantação do metrô de São 
Paulo. 
 
5 A DISTORÇÃO DO MERCADO PELO BNDES 
 
De acordo com o que expôs o economista austríaco Ludwig von Mises (2009a) em uma 
série de palestras na Argentina7, o mercado constitui nada mais, nada menos, do que a 
democracia dos consumidores. Em uma “economia de livre mercado”, não há outra maneira de 
uma empresa atingir o sucesso e o crescimento corporativo, senão fornecendo aos consumidores 
aquilo que eles desejam, de maneira eficiente e com expressiva qualidade, por meio dos menores 
preços possíveis. O poder está, consequentemente, diluído nas mãos dos cidadãos, não 
concentrado em grupos privilegiados. Se uma companhia falha, por algum motivo e, na visão da 
sociedade, desvia-se de seu propósito, por qualquer que seja o motivo, os consumidores 
possuem a poderosa prerrogativa de boicotá-la e se voltarem aos seus diversos concorrentes. É 
neste sentido que os empreendimentos de um livre mercado devem sempre estar atentos às 
necessidades, gostos e cultura dos consumidores, caso contrário, “a fonte secará”. Mises (2009b) 
utilizava um termo absolutamente genial para definir esta realidade pragmática: “o plebiscito diário 
dos consumidores” (MISES, 2009c). Diariamente, o consumidor pode exercer a democracia, o 
poder nas mãos do povo, e expressar suas preferências individuais quando integra uma 
sociedade que permite o surgimento e a manutenção de um livre mercado. 
Infelizmente, no Brasil, o alto nível de burocracia, regulamentações excessivas8, alta 
complexidade para o simples pagamento de tributos, alta taxa de tributação e insegurança 
jurídica no setor corporativo, para com as arbitrariedades da interpretação e aplicação das 
disposições das quais são matéria, obsta que tenhamos, no mercado nacional, a livre 
concorrência e o livre comércio, o que nos caracteriza como um país de “capitalismo de 
compadres”9. Nessa anomalia, o sucesso e o crescimento corporativo se dão, não por força de 
competência frente aos seus consumidores, mas sim pela obtenção de agraciamentos, proteção 
e impulsão por parte daqueles que detêm o poder.  
Deste modo, gigantesca parte dos empreendimentos que se alavancam ao 
protagonismo financeiro, no capitalismo crônico, são denominadas de empresas amigas do rei. 
São assim intituladas, pois o que as eleva de patamar, garante a continuidade de sua evolução e 
                                                          
7 As seis palestras, mais tarde, deram origem a um de seus mais famosos livros, “As Seis Lições”, onde eternizou-se os pontos 
abordados por Mises, naquela ocasião (MISES, 2009d). 
8  “Quando compra e venda são reguladas por lei, a primeira coisa a ser comprada e vendida são os legisladores.” A frase é 
atribuída ao jornalista P.J. O'Rourke, todavia não foi possível encontrar sua fonte exata. 
9 Também denominado de capitalismo corporativista ou de capitalismo crônico, do inglês cronic capitalism. 
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as salvaguarda de um verdadeiro cenário de concorrência são os favores e os benefícios, 
travestidos de “aplicação positiva da atividade de fomento”, concedidos por aqueles que detêm o 
arbítrio do mando e do desmando. Por conseguinte, no modelo experimentado pelo Brasil, mais 
vale criar boas relações com políticos e funcionários públicos, do que se voltar para os seus 
clientes.  
O BNDES é um exemplo do que acaba de ser exposto. Ora, sendo o mercado 
composto pelo conjunto de julgamento de valor e tomada de decisão de cada indivíduo 
componente de relações constantes de consumo, a ação humana, de uma forma geral, é o fator 
determinante da dinâmica econômica e o que dita o binômio oferta-demanda.  Isto posto, em 
uma economia que funcione genuinamente, no caso da captação de recursos empresarial, há, 
basicamente, duas vias naturais de concretizá-la, a via natural e a via concessionária. Pela via 
“natural”, os próprios fregueses sustentam a companhia, operando com sua habitualidade e 
adquirindo o produto ou serviço ofertado. Já pela via concessionária, pessoas físicas ou jurídicas, 
após análise de crédito, de nível de endividamento, projeção de vendas, projeção macro e 
microeconômicas, enfim, da saúde negocial e da perspectiva de evolução do empreendimento, 
concedem, mediante expectativa de retorno do capital investido acrescido de juros, uma quantia 
mais brusca, para que a companhia possa realizar aplicações agressivas. Todavia, mesmo os 
haveres do fornecedor via concessionária têm uma procedência atrelada à busca pelos negócios 
mais produtivos e ao respeito à realidade do mercado. Se o mercado entra em um período de 
menor bonança e há uma diminuição do crescimento econômico, sendo que isso implica uma 
captação menor na fonte de obtenção desse capital disponibilizado para aplicações, 
consequentemente, haverá uma diminuição no ritmo de oferta de crédito, por parte desses 
fornecedores da iniciativa privada, e o aumento do preço do crédito disponível, não somente pela 
relação oferta/demanda, mas também pela racional expansão do fator “risco”, nas aludidas 
operações. Ou seja, há o repasse da informação que, de um modo geral, por alguma 
circunstância, o mercado está a poupar um montante menor dos recursos disponíveis.  
Portanto, isso se consubstancia na mensagem de que uma quantidade inferior dos 
agentes econômicos estará na posição de, supervenientemente, provável aferidor de lucros, 
oriundos da abstinência pretérita de consumo, com a finalidade de compor uma poupança10, 
utilizada para permitir que determinado setor da economia invista no aumento de sua 
produtividade, quer seja, no aumento da capacidade de combater a escassez do produto ou 
serviço oferecido.  
                                                          
10 Embora elementar, é preciso reforçar que esta poupança se refere aos recursos poupados e não deve, pois, ser confundida 
com a modalidade caderneta de poupança. Aquela, pode ser utilizada nas mais diversas alternativas de ativos, inclusive nesta 
última. 
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Já os concessionários estatais, no caso em específico, o BNDES, não se submetem à 
realidade do mercado. Como já foi amplamente constatado, por intermédio de dados fornecidos 
pelo próprio banco, é possível dizer que a origem de seus recursos é basicamente via tributária. 
Desse modo, o que é arrecadado pelo banco depende mais da arrecadação e repartição tributária 
do que da realidade do mercado. Analise-se o quão economicamente insana é esta constatação: 
os recursos do BNDES, provenientes dos pagadores de imposto, são adquiridos via compulsória. 
Sendo recursos obtidos através de via compulsória, o mercado pode, em dado momento, reduzir 
a oferta concessionária de crédito relativa a determinada esfera da divisão produtiva, devido a 
alguma nova realidade factual, direcionando seus recursos para outros setores, enquanto o 
BNDES continua com níveis estáveis de oferta de crédito, mantendo “preços” semelhantes de 
crédito, que não se adaptaram ao novo cenário do mercado, haja vista que sua captação é via 
coercitiva e não espontânea.  
As companhias, por sua vez, levando em conta os baixíssimos juros do banco, em 
comparação com os fornecedores privados, tendem a adquirir esse crédito, mesmo mediante 
redução das projeções de crescimento do negócio, analisando que esta diminuição de 
perspectiva ainda não seria suficiente para anular a compensação da excelente oferta da 
entidade estatal. Outrossim, como bem explicitado anteriormente, durante a análise subjugada à 
teoria dos jogos, os agentes comerciais ponderam suas escolhas embasados não somente nos 
dados disponíveis, mas, da mesma forma, nas predileções de seus concorrentes, que, nesta 
conjuntura, encontram-se perante a disponibilidade de crédito barato, enquanto o restante do 
mercado está sujeito a altas taxas. Por conseguinte, o Estado “estimula” a economia via BNDES, 
enquanto eleva seus gastos e se endivida, especialmente por intermédio da emissão de novos 
títulos de dívida: 
 
• Com o intuito de captar recursos para alimentar o banco estatal (como vimos 
anteriormente, no gráfico da Figura 3, para que seja capaz de realizar aportes mais 
agressivos e suster a política de neodesenvolvimentismo, cerca da metade de seus 
recursos originam-se do Tesouro Nacional); 
 
• Necessidade de que recursos públicos cubram eventuais inadimplências, haja vista 
que o banco empresta em um regime não subordinado às variações de mercado e a 
uma margem de lucro menor que os juros de mercado, o que dificulta que a estatal 
mantenha, a longo prazo, a evolução de suas finanças e que fique mais vulnerável às 
consequências do insucesso de suas aplicações.    
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Vejamos a evolução da dívida bruta do Tesouro Nacional, de 2002 até o ano de 2016: 
Figura 4 – Quantidade de títulos emitidos pelo tesouro 
 
Fonte: Instituto Mises. 
A emissão de novos títulos da dívida pressiona, por consequência, a necessidade de 
aumento na taxa básica de juros, a SELIC, a fim de que sejam atraídos mais financiadores para a 
dívida pública (o aumento da SELIC provoca um aumento na taxa de juros paga aos credores do 
governo, ou seja, o Estado transmite a mensagem que o valor do dinheiro, agora para ele 
aumentou e, portanto, está disposto a pagar mais por esse recurso): 
Figura 5 – Taxa SELIC 
 
Fonte: Trading Economics 
André Lustosa Rege Botelho 
 
19     MISES: Interdiscip. J. of Philos. Law and Econ, São Paulo, 2018; 6 (2)       Creative Commons Attribution 4.0 International License 
 
A seguir tem-se a dinâmica ociosa, porém progressiva, dos gastos do governo 
brasileiro: 
 
Figura 6 – Evolução dos gastos do governo brasileiro 
 
Fonte: Trading Economics. 
Em seguida, o gráfico representativo do nível de endividamento do país em relação ao 
crescimento do PIB: 
Figura 7 – Dívida bruta do governo (representativo da porcentagem do PIB) 
 
Fonte: Trading Economics 
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Por fim, a evolução do PIB brasileiro, a título de aplicação na relação abordada pela 
Figura 7 (mais à frente será empreendida uma exposição dos resultados originados da 
conjugação da leitura de ambos os gráficos). 
Figura 8 – PIB brasileiro 
 
Fonte: Trading Economics 
A dinâmica de sustentação de parte do BNDES pelo Tesouro Nacional, com a 
finalidade de conferir maior agressividade nos aportes da instituição, dentro da concepção 
político-econômica na qual o banco foi utilizado, constitui um processo que, por natureza, é 
inflacionário.  
Uma considerável parte dos títulos emitidos pelo Tesouro Nacional são adquiridos pelo 
sistema bancário. Somente em janeiro de 2011, 35,4% da dívida interna, parcela correspondente 
a R$ 536,03 bilhões era detida pelos bancos. Como é popularmente conhecido, o sistema 
bancário, em tese, funciona, ora como depositário financeiro, quando o cliente ingressa no serviço 
de conta corrente, ora como intermediário entre credor e devedor, quando o cliente utiliza o 
serviço de aplicação oferecido pela instituição. Todavia, a dinâmica real é mais profunda do que a 
teoria. Mesmo quando o cliente opta pelo serviço de conta corrente, o banco aplica aquele capital 
depositado. Assim surge, pois, uma incongruência: ao mesmo tempo em que um terceiro, que 
assume a posição de devedor da instituição financeira recebe o dinheiro depositado “X”, conforme 
consta na informação disponibilizada pelo depositário, o depositante ainda assim “tem” aquela 
quantia “X” à sua disposição e pode retirá-la a qualquer momento (ROQUE, 2012). O que acaba 
de ocorrer aqui? A base monetária acaba, simplesmente, de ser inflacionada, virtualmente, pela 
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instituição financeira. Não seria isso uma fraude? Não seria, a emissão de papel moeda, 
monopólio do Estado? Abstratamente, a resposta para ambos os questionamentos seria 
afirmativa. Todavia, é convencionada a permissão dos Bancos Centrais de cada país a prática 
abordada, desde que em um limite daquilo que possuem, de fato, esteja em sua posse. No Brasil, 
esse limite está em 75%, para depósitos à vista, conforme a circular 3.888/2018, do Banco 
Central do Brasil (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018). 
Se, ao final do expediente bancário, determinada instituição não manteve em sua 
posse 25% dos recursos totais depositados, ou seja, se ela emprestou mais do que 75% do total 
depositado, há a necessidade de que ela recorra ao mercado interbancário. Um banco, que se 
conteve abaixo daquele limite, pode emprestar seu excedente para a companhia sobrepujante da 
demarcação. Isto posto, visto que as informações, acerca do nível de criação monetária virtual 
por cada um dos bancos do país, em um dado dia, está dispersa, é racional assumir que quanto 
mais concentrado o mercado bancário do país, maior será a capacidade de as instituições 
financeiras se ordenarem, a fim de que sempre haja a garantia de recursos disponíveis para 
cobrir aqueles que necessitarem de sustento do mercado interbancário. Desse modo, maior é a 
possibilidade de manutenção de ritmo constante de inflação da base monetária.  
Em situação adversa, quer seja, em um panorama cheio de concorrência, a informação 
acerca da disponibilidade destes recursos estaria tão dispersa que os bancos extrapolariam o 
limite imposto somente com enorme cautela. Observa-se, pois, o inverso do panorama da 
economia brasileira. Enquanto a aplicação positiva da atividade de fomento consagra uma 
realidade similar ao “Dilema dos Prisioneiros”, em vez de um “Equilíbrio de Nash”, que se estipula 
como quadro mais eficiente, em termos econômicos, o sistema de compensação interbancária em 
uma economia concentrada se assimila mais a um “Equilíbrio de Nash” do que o de um “Dilema 
dos Prisioneiros”, que se estipula como quadro mais eficiente. Esse mecanismo convalidado em 
favor dos bancos é chamado de reserva fracionária. É através desta reserva que essas 
instituições financeiras compram os títulos da dívida. Quanto mais atrativa a compra dos valores 
mobiliários da dívida pública, maior a inflação da base monetária. 
Como dito previamente, na introdução ao gráfico representativo das variações da 
SELIC, o aumento da emissão de títulos, do nível de dívida governo e dos gastos do governo, 
pressionam o aumento da SELIC, para que o setor público possa arrecadar mais. Ocorre que, ao 
mesmo tempo em que o BNDES oferece juros irrisórios, em comparação com o fluxo do mercado, 
ele contribui diretamente para o aumento da taxa básica de juros. Deste modo, torna-se muito 
mais interessante para os bancos e as demais instituições financeiras do setor privado 
emprestarem para o governo, em função da generosa taxa de juros interposta e do baixo risco, 
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tendo em vista que governos portam-se, estruturalmente, como os mais passíveis de honrar seus 
compromissos, independente do resultado obtido “ao final” do empréstimo, em face da coerção 
institucionalizada, a qual monopoliza, a possuir a faculdade de dispor de seu empreendimento, 
para arrecadar o montante devido.  
Ou seja, diante desta peculiaridade, os bancos e as demais instituições financeiras, via 
de regra, emprestarão seus recursos para o setor privado apenas à partir do valor da taxa básica 
de juros, visto que é mais interessante emprestar para quem paga mais pelo seu capital, o que 
configura o surgimento de um piso para o “produto”.  
Relativamente ao reflexo incidente sobre a economia nacional, devido à elevação dos 
gastos e dos endividamentos, os agentes econômicos, instigados por uma progressão artificial do 
mercado, não precedidos pela poupança de seus recursos, após um período de bonança e 
algazarra creditícia (o chamado boom), que dura até o suposto aumento de produtividade se 
revelar um mero processo inflacionário, realocam seus recursos e se adaptam a agora 
evidenciada realidade mercadológica (o chamado burst, quer seja, o estourar da bolha 
alimentada).  
É possível observar os ciclos econômicos retratados na representação da oscilação do 
PIB nacional: 
 
Figura 9 – Ciclos econômicos no PIB brasileiro 
 
Fonte: Trading Economics 
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CONCLUSÃO 
 
Relativamente à “aplicação positiva da atividade de fomento”, a conclusão a que 
chegamos, após um estudo minucioso da dinâmica que permeia sua estrutura, é a proposição de 
um modelo teórico que sustém: 
 
• Propicia a oportunidade de compra institucional do apoio político; 
• Consiste em instrumento que pode ser utilizado para suprimir a concorrência; 
• Favorece a composição de esquemas de corrupção; 
• Atrai agentes interessados no estabelecimento de práticas corruptas; 
• Se firma como técnica hábil de rent seeking; 
• O binômio possibilidade/atratividade pode limitar parte dos efeitos gerados, todavia 
são aspectos mutáveis e, portanto, não garante um desincentivo perene; 
• Gera uma alocação ineficiente de recursos, visto que o conhecimento está disperso 
na sociedade; 
 
Por fim, relativamente à dinâmica de atuação do BNDES, em especial entre 2007 e 
2016, a conclusão é a posição de que este mecanismo: 
 
• Promove a inflação da base monetária nacional; 
• Incentiva o endividamento do Governo; 
• Aumenta o preço (os juros) do dinheiro; 
• Dificulta o acesso ao crédito, por parte do setor produtivo não agraciado pelo 
Governo; 
• Distorce o comportamento dos agentes de mercado; 
• Concentra, no Estado, o papel de alocação dos recursos (tarefa que realiza com 
baixíssima eficiência, em comparação com a elevadíssima capacidade do mercado); 
 
Para comprovar o último ponto, é prudente trazer a comparação entre a quantidade de 
crédito ofertado pelo setor público, em relação ao ofertado pelo setor privado: 
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Figura 10 – Crédito privado x Crédito público 
 
Fonte: WILHER (2015a). 
 
Figura 11 – Crédito privado x Crédito público, em porcentagem do PIB 
 
Fonte: WILHER (2015b). 
 
Basicamente, o BNDES contribui ativamente para recessões e não corresponde à 
realidade do mercado, tendo em vista que retira, compulsoriamente, dinheiro dos consumidores, 
André Lustosa Rege Botelho 
 
25     MISES: Interdiscip. J. of Philos. Law and Econ, São Paulo, 2018; 6 (2)       Creative Commons Attribution 4.0 International License 
 
os componentes ativos do mercado para concedê-lo àqueles que o Estado deseja estabelecer 
como campeões nacionais. Um comportamento prejudicial à distribuição espontânea de renda, 
arbitral e de tentativa de manipulação mercadológica. Uma lógica vulgarmente denominada de 
“Robin Hood ao contrário”, como, ao invés de haveres serem tomados da Coroa e de seus nobres 
para serem concedidos aos plebeus, os haveres são confiscados dos plebeus para serem 
concedidos à Coroa e seus nobres.  
A conclusão a que se chega é de que a aplicação positiva da atividade de fomento, 
examinada sua factualidade por intermédio da Análise Econômica do Direito, em específico, no 
presente artigo, através do Banco Nacional do Desenvolvimento, durante o lapso temporal que 
compreende 2007 a 2016, criou uma distorção no mercado, foi contra a autonomia de escolha 
dos consumidores e favoreceu o “capitalismo de compadres”, submetendo o setor privado ao 
crédito estatal e, desta forma, o agraciamento da companhia não ao consumidor, mas ao setor 
público. 
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